
De Transparantierichtlijn kent in principe eenzelfde taalre-
geling als de Prospectusrichtlijn. Wanneer effecten alleen
in de lidstaat van herkomst tot de handel op een geregle-
menteerde markt zijn toegelaten, wordt in beginsel de gere-
glementeerde informatie openbaar gemaakt in een taal die
door de bevoegde autoriteit van de lidstaat van herkomst
wordt aanvaard. Wanneer effecten zowel in de lidstaat van
herkomst als in één of meer lidstaten van ontvangst tot de
handel op een gereglementeerde markt zijn toegelaten,
wordt in beginsel de gereglementeerde informatie open-
baar gemaakt (a) in een taal die door de bevoegde autoriteit
van de lidstaat van herkomst wordt aanvaard; en (b) naar
keuze van de uitgevende instelling, hetzij in een taal die
door de bevoegde autoriteit van elke lidstaat van ontvangst
wordt aanvaard, hetzij in een taal die in internationale
financiële kringen pleegt te worden gebruikt.

Implementatie

De datum van inwerkingtreding van de Transparantiericht-
lijn (wellicht in gewijzigde vorm) zal naar verwachting in
het najaar van 2004 liggen.

Conclusie

Ondanks de wijziging van het wetgevingsproces lijkt de
primaire doelstelling van de Europese Commissie – vol-
tooiing van een geïntegreerde markt vóór 2005 – iets te
ambitieus. Door harmonisatie, standaardisering, uitbrei-
ding van toepassingsbereik, uitbreiding en verhoging van
frequentie van informatieverschaffing lijkt wel aan de twee-
de doelstelling – bevordering van informatieverstrekking en
transparantie – te worden voldaan. Op drie punten van
regelgeving (hiervoor besproken) gaan de richtlijnen min-
der ver in het bevorderen van informatieverstrekking en
transparantie dan in Nederlandse wet- en regelgeving. De
belegger kan alleen maar hopen dat de wetgever deze verder-
gaande Nederlandse wet- en regelgeving ook in de Wft zal
opnemen.

Mr. M. Groeneveld
Allen & Overy

Het besloten-kring-criterium van
artikel 3 Wte 1995 nu en na in
werking treden van de Wet op

het financieel toezicht

Inleiding

Onlangs is het laatste deel van het consultatie-wetsvoorstel
Wet op het financieel toezicht (Wft) gepubliceerd. Ten
gevolge van de Wft zal het aanbieden van effecten zoals
thans geregeld in artikel 3 lid 1 Wet toezicht effectenverkeer
1995 (Wte 1995) op een aantal punten worden gewijzigd.
Ingevolge artikel 3 lid 1 Wte 1995 is het verboden in of van-

uit Nederland buiten een besloten kring bij uitgifte effecten
aan te bieden dan wel zodanige aanbieding door middel van
advertenties of documenten in het vooruitzicht te stellen.
Bij het in werking treden van de Wft zal het besloten-kring-
criterium worden verlaten en zal voor een kwantitatief crite-
rium worden gekozen.

In dit artikel zal eerst het besloten-kring-criterium van arti-
kel 3 Wte 1995 worden behandeld, waarbij onder meer
wordt ingegaan op het Tjoeroeg-arrest en de besloten-
kring-circulaire van de Autoriteit Financiële Markten
(AFM). Ten slotte zullen de criteria, zoals voorgesteld in de
Wft, nader worden toegelicht.

Besloten kring

Ingevolge artikel 3 Wte 1995 is het onder meer verboden
buiten besloten kring effecten aan te bieden. Het verbod
geldt zowel bij de uitgifte van nieuwe effecten als bij het
buiten besloten kring voor de eerste keer ter verkoop aan-
bieden van uitgegeven effecten, indien deze effecten nog
niet buiten de besloten kring verkrijgbaar zijn geweest. Niet
duidelijk wordt in de wet aangegeven, wat met het weinig
concrete begrip ‘besloten kring’wordt bedoeld.

Het besloten-kring-criterium is geïntroduceerd in de Wet
effectenhandel, de voorloper van de Wte 1995, en vervolgens
onder meer overgenomen in de Wte 1995. Volgens de memo-
rie van toelichting op de Wet effectenhandel1 (hierna: de
MvT) zijn bij de beantwoording van de vraag of men zich tot
een besloten kring wendt, de volgende aspecten van belang.

Ten eerste dient de groep personen tot wie men zich wendt,
beperkt van omvang te zijn, alsmede nauwkeurig omschre-
ven dan wel bepaald. Deze personen dienen in de tweede
plaats in een zekere relatie te staan tot degene die het aanbod
doet. Ten slotte dient bij de presentatie van het aanbod dui-
delijk kenbaar te zijn gemaakt dat het ingaan op het aanbod
of het deelnemen uitsluitend aan de groep personen is voor-
behouden op wie de hiervoor genoemde overwegingen van
toepassing zijn.

De regeling is afgestemd op de bescherming van de brede
groep beleggers bij wie niet de deskundigheid mag worden
verondersteld om zich zonder adequate voorlichting (door
middel van een prospectus) een behoorlijk inzicht te kun-
nen vormen in de aard van de effecten en in de deugdelijk-
heid van het aanbod van de effecten dat hun wordt gedaan.
De regeling is niet van toepassing indien de handelingen
uitsluitend zijn gericht tot personen die zich in het kader van
hun beroep of bedrijf met de uitgifte van of de handel of
belegging in effecten bezighouden, zoals commissionairs,
banken en institutionele beleggers.2
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1. Kamerstukken II 1984/85, 18 750, nr. 1-3, p. 10.
2. Kamerstukken II 1984/85, 18 750, nr. 1-3, p. 11 en C.M. Grundmann-

van de Krol & F.J.P. van den Ingh, Parlementaire geschiedenis van de
Wet toezicht effectenverkeer 1995, Deventer: Kluwer 1996, p. 201.
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Tjoeroeg-arrest

In het Tjoeroeg-arrest3 geeft de Hoge Raad een nadere
invulling aan het begrip besloten kring van artikel 3 Wte
1995. De Hoge Raad geeft aan dat van een besloten kring
slechts sprake kan zijn, voorzover tussen de effecten uitge-
vende instelling en de effecten nemende leden van die kring
tevoren reeds een zodanige relatie bestond, dat die leden
daardoor van de bijzonderheden van de uitgevende instel-
ling en van de aangeboden effecten redelijkerwijze op de
hoogte konden zijn. Bij de beoordeling van het bestaan van
een zekere relatie gaat het derhalve om de beantwoording
van de vraag, welke kennis men wordt geacht op grond van
een dergelijke relatie te bezitten. C.M. Grundmann-van de
Krol spreekt hier dan ook over het ‘kenniscriterium’.4 Het
enkele bestaan van een bijzondere relatie tussen de aanbie-
der en de acceptant is hier niet voldoende, maar niet duide-
lijk is aan de hand waarvan deze relatie beoordeeld moet
worden om te kunnen concluderen dat de relatie zodanig is,
dat daar de bedoelde beschermende werking vanuit gaat.

De Hoge Raad vervolgt dat de wettelijke regeling niet van
toepassing is in die gevallen waarin sprake is van aanbie-
ding van effecten aan slechts één (rechts)persoon; van een
‘kring’ is dan immers geen sprake.

Besloten-kring-circulaire Wte 1995

Op 6 mei 1998 heeft de AFM (destijds genaamd: Stichting
Toezicht Effectenverkeer) een circulaire5 vastgesteld waar-
in zij beleidsregels heeft aangegeven die zij zal volgen om te
beoordelen of in een specifiek geval sprake is van een aan-
bieding van effecten buiten een besloten kring. De AFM
volgt in haar circulaire de drie overwegingen uit de MvT die
van belang zijn bij de beantwoording van de vraag of men
zich tot een besloten kring wendt. Zij voegt daar het oordeel
van de Hoge Raad in het Tjoeroeg-arrest aan toe dat een
aanbieding aan één persoon niet valt onder de reikwijdte
van het verbod van artikel 3 Wte 1995. De circulaire geeft
op de eerste twee door de MvT gegeven voorwaarden een
nadere toelichting. De AFM heeft de derde voorwaarde in
haar circulaire niet nader uitgewerkt, aangezien deze voor-
waarde in de praktijk geen aanleiding tot problemen lijkt te
geven.

Voorwaarde 1: de groep personen tot wie men zich richt,
is beperkt van omvang, alsmede nauwkeurig omschreven

De eis ‘beperkt van omvang’ wordt zo ingevuld, dat er
een zekere begrensdheid moet zijn in de toetreding. Met
deze begrensdheid wordt aangegeven, dat geen vrije toe-
treding tot de groep kan plaatsvinden zonder de besloten-

heid van de kring te doorbreken. Er wordt geen getals-
criterium aangegeven om uiting te geven aan deze be-
grensdheid.

Voorwaarde 2: de persoon tot wie het aanbod is gericht,
staat in ‘een zekere relatie’ tot degene die het aanbod doet

Deze ‘zekere relatie’ impliceert dat er naast de financiële
relatie tussen de betrokken partijen nog andere relaties aan-
wezig moeten zijn, zodat degene tot wie het aanbod zich
richt, zich door deze relatie voldoende kan informeren over
de aangeboden effecten en de uitgevende instelling die
deze effecten aanbiedt. Aangetoond moet worden dat er
naast de financiële relatie een juridisch objectiveerbare
relatie aanwezig is, waar een zekere beschermende werking
vanuit gaat.

Als voorbeelden van dergelijke beschermende relaties
noemt de AFM relaties van arbeidsrechtelijke aard, relaties
van familierechtelijke aard, relaties van vennootschappe-
lijke aard (bijvoorbeeld een moeder-dochterrelatie) en
relaties van rechtspersoonlijke aard (bijvoorbeeld lidmaat-
schap van een vereniging). Het beleid van de AFM bij een
werknemers-werkgeversrelatie is, dat zowel de aanbieding
van effecten aan werknemers van de uitgevende instelling
als de aanbieding van effecten aan de werknemers van een
(toekomstige) dochter- of groepsmaatschappij van de uit-
gevende instelling kan worden beschouwd als een aanbie-
ding binnen een besloten kring. Hierbij wordt onder meer
gekeken of de uitgevende instelling (in)direct een meerder-
heid van de stemrechten in de dochtervennootschap kan
uitoefenen. Een zekere relatie ontbreekt wanneer het
dienstverband met de betreffende werknemer ten tijde van
het aanbod reeds was verbroken. Voor het bestaan van een
zekere relatie is de duur van het arbeidscontract niet van
belang en ook het aantal werknemers aan wie wordt aange-
boden, doet niet terzake.

Bij de beoordeling van de vraag of de uitgifte van effecten
aan leden van een vereniging kan worden beschouwd als
gedaan binnen een besloten kring, beoordeelt de AFM
onder meer de omvang van de betreffende vereniging en of
de betreffende vereniging vrije toetreding van leden kent.
De MvT spreekt van een kleinschalige vereniging. Een
getalsmatig criterium voor het aantal leden van de vereni-
ging om deze nog als kleinschalig te kunnen bestempelen
wordt niet gegeven. Is de toetreding niet vrij doordat daar
bijvoorbeeld kwaliteitseisen aan zijn gesteld, dan is de aan-
bieding van effecten aan leden van deze vereniging door de
vereniging te kwalificeren als een uitgifte binnen een beslo-
ten kring. Verder mag de vereniging, zowel blijkens haar
statuten als blijkens haar feitelijke werkzaamheden, niet
zijn opgericht met als enig doel een besloten kring te creë-
ren. De uitgifte van de effecten dient het doel van de
betreffende vereniging te dienen, bijvoorbeeld ter financie-
ring van de verenigingsactiviteiten, zoals het aanleggen van
een hockeyveld door een hockeyvereniging. Hoe meer het
doel van de vereniging en het doel van de uitgifte van de
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3. HR 17 december 1996, NJ 1998, 21.
4. C.M. Grundmann-van de Krol, Koersen door het effectenrecht,

Beschouwingen omtrent Nederlands effectenrecht, Den Haag: Boom
Juridische uitgevers 2004, p. 49.

5. Circulaire 98-001 van de Stichting Toezicht Effectenverkeer van 6 mei
1998, inzake het begrip ‘besloten kring’ in artikel 3, eerste lid van de
Wet toezicht effectenverkeer 1995.
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effecten van elkaar verwijderd zijn, hoe zwaarder de kwali-
tatieve toelatingscriteria dienen te zijn om nog te voldoen
aan het besloten-kring-vereiste.6

De AFM heeft aangegeven, dat een relatie tussen een ven-
nootschap en haar aandeelhouders niet aan het besloten-
kring-criterium voldoet, tenzij sprake is van aandeelhouders
van aandelen op naam in het kapitaal van een vennootschap
waarvan de statuten een blokkeringsregeling bevatten. De
groep van aandeelhouders dient in dit geval wel beperkt van
omvang te zijn.7 Let wel, biedt een aandeelhouder aandelen
in het kapitaal van een besloten vennootschap met beperkte
aansprakelijkheid aan aan zijn mede-aandeelhouders, dan
betreft dit een aanbieding buiten besloten kring. Dit is te
verklaren indien men in aanmerking neemt, dat tussen de
aandeelhouder die aanbiedt en zijn mede-aandeelhouders
de juridisch objectiveerbare relatie ontbreekt. Dit is vreemd
indien men bedenkt, dat tussen de besloten vennootschap en
de aandeelhouder aan wie wordt aangeboden, wel de zekere
relatie aanwezig wordt verondersteld.

De circulaire geeft aan dat bij dergelijke ‘zekere’ relaties
mag worden verondersteld dat indien het aanbod tot deze
partijen wordt gericht, het recht hun reeds voldoende
bescherming biedt, wat bescherming uit hoofde van het
effectenrecht overbodig maakt. De bescherming berust dan
op de specifieke relatie tussen aanbieder en acceptant en is
van een andere aard dan de bescherming die uit hoofde van
de Wte 1995 geboden wordt. Ten slotte geeft de AFM aan,
dat een relatie van vriendschap niet wordt beschouwd als
een ‘zekere relatie’.

Consultatie-wetsvoorstel Wet op het financieel toezicht

Eind april 2004 is het derde en laatste deel van het consulta-
tie-wetsvoorstel Wet op het financieel toezicht gepubli-
ceerd.8 In de Wft worden de huidige financiële toezichtwet-
ten omgevormd tot één toezichtwet. In dit derde deel zijn
toezichtregels opgenomen voor het gedrag van partijen die
actief zijn op de financiële markten. Hiertoe is een aantal
van de huidige financiële regelingen en wetsvoorstellen
geïmplementeerd, zoals (het wetsvoorstel tot aanpassing
van) de Wet toezicht beleggingsinstellingen, het wetsvoor-
stel Wet financiële dienstverlening, (het wetsvoorstel tot
aanpassing van) de Wet melding zeggenschap 1996 en de
Wte 1995. Ook worden enkele inhoudelijke vernieuwingen
geïntroduceerd ten gevolge van de introductie van de Euro-
pese Prospectusrichtlijn (hierna: de Richtlijn).9

In de Wft komt het begrip ‘besloten kring’in het geheel niet
meer voor. In de Richtlijn wordt een uniform regime voor-
gesteld, waarbij aan de lidstaten geen vrijheid wordt gelaten

voor invulling zoals thans bij het begrip ‘besloten kring’het
geval was.

In artikel 3:5.3 Wft wordt aangegeven dat het verboden is
om in Nederland effecten aan te bieden, tenzij voorafgaand
aan dit aanbod een prospectus beschikbaar is gesteld. Het
begrip ‘aanbieden van effecten’ wordt gedefinieerd in arti-
kel 3:5.1 Wft. De Wft gaat dus in beginsel uit van een alge-
heel verbod tot het in Nederland aanbieden van effecten
zonder prospectus.10

Voor bepaalde aanbiedingen aan het publiek geeft artikel
3:5.5 Wft een uitzondering op de prospectusplicht, te weten
indien:
– de effecten worden aangeboden aan één of meer profes-

sionele marktpartijen;
– de effecten worden aangeboden aan minder dan hon-

derd natuurlijke personen of rechtspersonen per lid-
staat, professionele marktpartijen uitgezonderd;

– de aangeboden effecten slechts kunnen worden verwor-
ven tegen een tegenwaarde van ten minste €50.000 per
belegger;

– de nominale waarde van de aangeboden effecten per
effect ten minste €50.000 bedraagt; of

– de gezamenlijke tegenwaarde van alle aangeboden
effecten lager is dan €100.000.

De Wft kiest derhalve in plaats van voor een besloten-kring-
criterium onder meer voor een vrijstelling bij een uitgifte
aan het publiek waarbij aan minder dan honderd personen
wordt aangeboden. Of er voorafgaand aan de aanbieding
een zekere relatie bestond tussen de uitgevende instelling en
de potentiële acceptanten op grond waarvan deze acceptan-
ten van de kenmerken van de aanbieder en de effecten op de
hoogte konden zijn, is derhalve irrelevant. Hiermee wordt
het kenniscriterium dat is gebaseerd op het Tjoeroeg-arrest,
verlaten.

Voordeel van een dergelijk getalsmatig criterium, waarbij
het aantal acceptanten tot honderd wordt beperkt, is dat dit
criterium in alle lidstaten kan worden toegepast. Het is een
objectief en gemakkelijk toepasbaar vereiste: wordt aan
minder dan honderd acceptanten aangeboden, dan is geen
prospectus vereist. Het getalscriterium kan wel als enigs-
zins arbitrair worden beschouwd. Niet geheel duidelijk is,
waarom de grens bij honderd acceptanten is gelegd, en het
is de vraag of vanuit het oogpunt van de bescherming van de
belegger een dergelijk arbitrair getalscriterium de voorkeur
verdient boven het kenniscriterium. Ook wordt niet aange-
geven, wat er bij ‘grensgevallen’gaat gebeuren. Worden bij-
voorbeeld effecten aangeboden aan leden van de hiervoor
genoemde kleinschalige vereniging, die 105 leden kent, dan
leert strikte toepassing van het wetsvoorstel dat hier in
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Grundmann-van de Krol, a.w., p. 55.

7. C.M. Grundmann-van de Krol, a.w., p. 57.
8. Wet financieel toezicht, Marktconsultatie 23 april 2004.
9. Richtlijn 2003/71/EG.

10. C.M. Grundmann-van de Krol, Consultatievoorstel deel 3 (Gedrags-
toezicht) Wet financieel toezicht, Ondernemingsrecht 2004, p. 314 e.v.
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beginsel een prospectus is vereist, terwijl deze aanbieding
onder de huidige wetgeving als aanbieding binnen een
besloten kring zou kunnen worden gekwalificeerd.

Het kwalitatieve besloten-kring-criterium dat tot op heden
van kracht is, heeft als nadeel dat dit begrip in elke lidstaat
en bij elk specifiek geval anders kan worden uitgelegd. Bij
het in werking treden van de Wft speelt dit interpretatie-
vraagstuk echter niet meer.

Conclusie

Het in de Wte 1995 opgenomen besloten-kring-criterium
zal bij het in werking treden van de Wft worden verlaten en
worden vervangen door een objectief en gemakkelijk toe-
pasbaar getalsmatig vereiste. De beoordeling of in een spe-
cifiek geval bij uitgifte van effecten een prospectus beschik-
baar zal moeten worden gesteld, is dan onder meer
afhankelijk van de vraag of het een aanbieding van effecten
betreft aan meer dan honderd personen. De vraag of er naast
de financiële relatie tussen de aanbieder en de acceptant nog
een ‘zekere’ andere relatie bestaat, waar een beschermende
werking voor de betreffende acceptant vanuit gaat, is dan
irrelevant. Een getalsmatig criterium zal voor de praktijk
gemakkelijker hanteerbaar zijn dan het subjectieve beslo-
ten-kring-criterium. Het is echter de vraag of de bescher-
ming van de belegger erbij gebaat is dat het kenniscriterium
wordt verlaten en wordt vervangen door een arbitrair getals-
criterium.

Mr. A.C. Spruijt
Stibbe

De lange armen van
Amerikaanse antitrust-

wetgeving

Inleiding

De Verenigde Staten kennen uitgebreide en verstrekkende
regelgeving met betrekking tot de beheersing van handel
door en handelsactiviteiten van buitenlandse bedrijven in 
de Verenigde Staten. De website www.usdoj.gov/atr/public/
guidelines/international.htm van het Amerikaanse ministerie
van Justitie geeft een uitgebreide beschrijving met toelich-
ting van de belangrijkste wetgeving op dit gebied. De site
beschrijft in dit kader een aanzienlijk aantal wetten, waar-
onder de Sherman Act, de Clayton Act, de Federal Trade
Commission Act, de Hart-Scott-Rodino Antitrust Improve-
ments Act of 1976, de Foreign Trade Antitrust Improve-
ments Act of 1982, de National Cooperative Research and
Production Act, de Export Trading Company Act of 1982,
de Wilson Tariff Act, de Revenue Act of 1916 (ook wel
genoemd: Antidumping Act of 1916) en de Tariff Act of
1930. Voor de internationale praktijk zijn de hiervoor
genoemde wetten het meeste van belang. In deze bijdrage

ga ik kort in op de inhoud van een aantal van de genoemde
wetten en op de vraag in hoeverre deze wetgeving gevolgen
heeft of kan hebben voor handelingen van ondernemingen
buiten de Verenigde Staten, waaronder dus ook Nederland-
se ondernemingen. Hetgeen in dit artikel wordt beschreven,
inclusief de te noemen voorbeelden, is terug te vinden op de
genoemde website.

Verbodsbepalingen en sancties

De belangrijkste verboden zijn vastgelegd in de Sherman
Act, de Clayton Act, de Federal Trade Commission Act, de
Foreign Trade Antitrust Improvements Act of 1982 en de
Wilson Tariff Act. Zo zijn op grond van deze Acts onder
meer verboden:
– het aangaan van overeenkomsten en handelscombina-

ties die handel binnen de Verenigde Staten of handel van
de Verenigde Staten met het buitenland beperken, als-
mede het creëren van een handelsmonopolie, of pogin-
gen daartoe, binnen de Verenigde Staten of van de
Verenigde Staten met het buitenland (Sherman Act);

– elke fusie of verkrijging van aandelen of activa, indien
die fusie of verkrijging neigt tot het creëren van een
handelsmonopolie of indien die fusie of verkrijging kan
leiden tot een beperking van de handelsconcurrentie in
de Verenigde Staten (Clayton Act);

– oneerlijke concurrentie, alsmede oneerlijke en mis-
leidende handelingen of praktijken in de handel, waar-
door de handel in de Verenigde Staten wordt beïnvloed
(Federal Trade Commission Act);

– gedragingen die de concurrentie beperken en die niet
onder de verbodsbepalingen van de Sherman Act en de
Clayton Act vallen (Federal Trade Commission Act);

– buitenlandse handelingen, anders dan import zelf, die
een direct, aanzienlijk en redelijkerwijs voorzienbaar
effect hebben op de Amerikaanse markt (Foreign Trade
Antitrust Improvements Act of 1982);

– elke combinatie, samenwerking, trust of overeenkomst,
gemaakt door twee of meer partijen (personen of onder-
nemingen) in verband met de import van een product in
de Verenigde Staten, en welke overeenkomst ten doel
heeft de handel te beperken of de marktprijs van het te
importeren product in de Verenigde Staten te verlagen
(Wilson Tariff Act).

De Hart-Scott-Rodino Antitrust Improvements Act of 1976
behelst onder meer een meldplicht van voorgenomen fusies
en overnames met een bepaalde transactie-omvang, dan
wel fusies en overnames waarbij partijen met een bepaalde
omvang zijn betrokken. Naast de melding van de transactie
dient op grond van deze Act informatie te worden verstrekt
met betrekking tot de partijen bij de transactie en de inhoud
van de transactie zelf. In verband daarmee wordt, afhanke-
lijk van de aard van de transactie, aan de partijen bij de fusie
of overname een wachttijd opgelegd van vijftien of dertig
dagen, voordat zij kunnen overgaan tot effectuering van de
betreffende transactie. Indien aanvullende informatie moet
worden verstrekt, wordt de wachttijd, wederom afhankelijk
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StibbeDe lange armen vanAmerikaanse antitrustwetgevingInleidingDe Verenigde Staten kennen uitgebreide en verstrekkenderegelgeving met betrekking tot de beheersing van handeldoor en handelsactiviteiten van buitenlandse bedrijven inde Verenigde Staten. De website www.usdoj.gov/atr/public/guidelines/international.htm van het Amerikaanse ministerievan Justitie geeft een uitgebreide beschrijving met toelichtingvan de belangrijkste wetgeving op dit gebied. De sitebeschrijft in dit kader een aanzienlijk aantal wetten, waaronderde Sherman Act, de Clayton Act, de Federal TradeCommission Act, de Hart-Scott-Rodino Antitrust ImprovementsAct of 1976, de Foreign Trade Antitrust ImprovementsAct of 1982, de National Cooperative Research andProduction Act, de Export Trading Company Act of 1982,de Wilson Tariff Act, de Revenue Act of 1916 (ook welgenoemd: Antidumping Act of 1916) en de Tariff Act of1930. Voor de internationale praktijk zijn de hiervoorgenoemde wetten het meeste van belang. In deze bijdrage162

nltorre1
ga ik kort in op de inhoud van een aantal van de genoemdewetten en op de vraag in hoeverre deze wetgeving gevolgenheeft of kan hebben voor handelingen van ondernemingenbuiten de Verenigde Staten, waaronder dus ook Nederlandseondernemingen. Hetgeen in dit artikel wordt beschreven,inclusief de te noemen voorbeelden, is terug te vinden op degenoemde website.Verbodsbepalingen en sanctiesDe belangrijkste verboden zijn vastgelegd in de ShermanAct, de Clayton Act, de Federal Trade Commission Act, deForeign Trade Antitrust Improvements Act of 1982 en deWilson Tariff Act. Zo zijn op grond van deze Acts ondermeer verboden:– het aangaan van overeenkomsten en handelscombinatiesdie handel binnen de Verenigde Staten of handel vande Verenigde Staten met het buitenland beperken, alsmedehet creëren van een handelsmonopolie, of pogingendaartoe, binnen de Verenigde Staten of van deVerenigde Staten met het buitenland (Sherman Act);– elke fusie of verkrijging van aandelen of activa, indiendie fusie of verkrijging neigt tot het creëren van eenhandelsmonopolie of indien die fusie of verkrijging kanleiden tot een beperking van de handelsconcurrentie inde Verenigde Staten (Clayton Act);– oneerlijke concurrentie, alsmede oneerlijke en misleidendehandelingen of praktijken in de handel, waardoorde handel in de Verenigde Staten wordt beïnvloed(Federal Trade Commission Act);– gedragingen die de concurrentie beperken en die nietonder de verbodsbepalingen van de Sherman Act en deClayton Act vallen (Federal Trade Commission Act);– buitenlandse handelingen, anders dan import zelf, dieeen direct, aanzienlijk en redelijkerwijs voorzienbaareffect hebben op de Amerikaanse markt (Foreign TradeAntitrust Improvements Act of 1982);– elke combinatie, samenwerking, trust of overeenkomst,gemaakt door twee of meer partijen (personen of ondernemingen)in verband met de import van een product inde Verenigde Staten, en welke overeenkomst ten doelheeft de handel te beperken of de marktprijs van het teimporteren product in de Verenigde Staten te verlagen(Wilson Tariff Act).De Hart-Scott-Rodino Antitrust Improvements Act of 1976behelst onder meer een meldplicht van voorgenomen fusiesen overnames met een bepaalde transactie-omvang, danwel fusies en overnames waarbij partijen met een bepaaldeomvang zijn betrokken. Naast de melding van de transactiedient op grond van deze Act informatie te worden verstrektmet betrekking tot de partijen bij de transactie en de inhoudvan de transactie zelf. In verband daarmee wordt, afhankelijkvan de aard van de transactie, aan de partijen bij de fusieof overname een wachttijd opgelegd van vijftien of dertigdagen, voordat zij kunnen overgaan tot effectuering van debetreffende transactie. Indien aanvullende informatie moetworden verstrekt, wordt de wachttijd, wederom afhankelijk


